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1.1   Latar Belakang 
Tujuan utama didirikannya sebuah perusahaan adalah untuk mencari laba 
yang sebesar-besarnya (Prapaska dan Mutmainah; 2012). Dengan semakin 
besarnya laba yang diperoleh perusahaan maka tingkat kemakmuran investor 
perusahaan juga akan meningkat. Laba yang tinggi juga akan menciptakan kesan 
positif bagi para calon investor sehingga tertarik menanamkan modalnya pada 
perusahaan tersebut sehingga nilai perusahaan akan meningkat.  
 Van Horne (1971:6) mengatakan bahwa nilai perusahaan sendiri dapat 
dilihat melalui harga pasar dari saham biasa milik perusahaan yang merupakan 
cerminan dari kebijakan investasi, kebijakan pendanaan, dan kebijakan dividen 
yang dilakukan perusahaan. Dapat dikatakan bahwa nilai perusahaan dapat 
dilihat dari harga saham perusahaan, jadi semakin tinggi harga saham maka akan 
semakin tinggi pula nilai perusahaan.  
Berdasarkan penelitian yang telah ada sebelumnya, ada beberapa variabel 
yang dapat mempengaruhi nilai dari sebuah perusahaan. Variabel - variabel 
tersebut adalah kebijakan permodalan perusahaan, likuiditas, ukuran perusahaan, 
pertumbuhan perusahaan, struktur kepemilikan, profitabilitas, dan kebijakan 
dividen perusahaan (Gultom, 2013; Ernawati, 2015; Pasaribu, 2016; Mahpudin, 
2016). Penelitian ini menggunakan empat variabel yaitu profitabilitas, likuiditas, 
leverage, dan kebijakan dividen. Pemilihan variabel profitabilitas, likuiditas, 





melihat bagaimana pengaruh kebijakan dari manajemen keuangan perusahaan 
dan juga kinerja keuangan perusahaan terhadap nilai perusahaan. Variabel-
variabel tersebut juga dapat memberi sinyal positif atau negatif kepada investor.  
Variabel penelitian ini yang pertama adalah profitabilitas. Pemilihan 
profitabilitas sebagai variabel penelitian dikarenakan profitabilitas merupakan 
daya tarik utama bagi para investor (Jusriani: 2013). Para investor yang 
menanamkan sahamnya diperusahaan mempunyai tujuan untuk memperoleh 
return yang dapat diperoleh melalui laba perusahaan (Suwardika: 2017), 
sehingga semakin besar laba maka semakin besar pula return yang diharapkan 
untuk diperoleh investor sehingga investor akan menanamkan sahamnya 
diperusahaan dan nilai perusahaan akan meningkat.  
Perusahaan yang tingkat kemampuan dalam menghasilkan labanya tinggi 
akan memiliki prospek yang baik kedepannya sehingga akan memberi sinyal 
kepada investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan. Tingkat 
profitabilitas tinggi juga menandakan bahwa perusahaan telah beroperasi dalam 
kondisi optimal atau dalam kata lain perusahaan telah menggunakan asetnya 
untuk mencapai hasil kerja yang maksimal. 
Abdillah (2014) dan Ernawati dan Widyawati (2015) menyatakan bahwa 
profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan, sejalan 
dengan penelitian ini, penelitian Mahpudin dan Suparno (2016) juga 
bersignifikan positif dan juga menyimpulkan bahwa keberhasilan peningkatan 
nilai perusahaan itu bergantung pada kemampuan perusahaan menggunakan 





Herawati (2013) menunjukkan hasil yang berbeda. Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki hubungan signfikan negatif terhadap 
nilai perusahaan. Berbeda pula dengan penelitian dari Khumairoh et al. (2016) 
yang menyatakan bahwa profitabilitas secara signifikan tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
Variabel kedua penelitian ini adalah likuiditas. Likuiditas dipilih karena 
menurut Fitriana (2016) investor memperhatikan kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Dengan semakin besarnya likuiditas 
perusahaan berarti risiko kegagalan perusahaan dalam membayar kewajiban 
jangka pendeknya akan semakin kecil sehingga investor akan tertarik 
menanamkan sahamnya dan nilai perusahaan akan meningkat. 
Jantana (2012) menyimpulkan bahwa likuiditas perusahaan berpengaruh 
signifikan positif dan sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Putra 
(2016). Namun penelitian dari Maryani (2016) menyatakan hal yang sebaliknya 
yaitu bahwa likuiditas berpengaruh signifikan negatif terhadap nilai perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Anjarwati (2016) dan Gultom (2013) 
menyatakan hal yang berbeda juga yaitu bahwa likuiditas tidak signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
Variabel penelitian ini yang selanjutnya adalah leverage. Leverage 
merupakan salah satu indikator pertumbuhan perusahaan. Leverage dipilih 
karena rasio ini dapat menunjukkan seberapa besar aktiva perusahaan yang 
dibiayai dengan hutang (Zafira: 2013) sehingga dapat terlihat seberapa besar 





semakin tinggi pula harga saham perusahaan, namun pada satu titik tertentu 
peningkatan hutang dapat menurunkan nilai perusahaan (Jusriani: 2013). 
Penggunaaan hutang juga merupakan sebuah sinyal positif dimata investor 
karena investor menganggap perusahaan yakin dengan prospek perusahaan 
kedepannya sehingga investor akan tertarik membeli saham perusahaan dan nilai 
perusahaan akan meningkat. 
Beberapa penelitian yang meneliti hubungan antara leverage dengan nilai 
perusahaan antara lain penelitian oleh Prastuti dan Sudiartha (2016) yang 
menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Penelitian itu sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Abidin 
et al (2014) yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh signfikan positif antara 
leverage dengan nilai perusahaan. Namun terdapat hasil berbeda seperti pada 
penelitian Pasaribu et al. (2016) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh 
signifikan negatif terhadap nilai perusahaan. Begitu juga dengan penelitian dari 
Safrida (2008) yang hasilnya adalah terdapat pengaruh signifikan negatif antara 
struktur modal dengan nilai perusahaan. 
Variabel selanjutnya adalah kebijakan dividen perusahaan yang dapat 
dijelaskan sebagai kebijakan mengenai kemauan perusahaan untuk membayar 
dividen pada periode bersangkutan. Kebijakan dividen dipilih dikarenakan 
menurut Harsindhuaji (2014) kebijakan dividen merupakan bagian yang 
menyatu dengan kebijakan permodalan. Hal ini karena jika bagian laba operasi 
yang hendak dibagikan dalam bentuk dividen lebih tinggi dari bagian laba yang 





perusahaan terhadap sumber dana dari luar akan semakin besar juga dan begitu 
sebaliknya. Dikarenakan hal tersebut kebijakan dividen menarik untuk diteliti 
Investor tentu memiliki keinginan untuk memperoleh imbal hasil atas 
investasi yang telah dilakukannya sehingga investor berharap akan dividen yang 
dibayarkan perusahaan kepada para pemegang sahamnya. Perusahaan yang rutin 
membayarkan dividen dengan besaran yang relatif stabil akan lebih menarik 
minat investor sehingga nilai perusahaan akan meningkat. 
Telah ada penelitian yang meneliti hubungan antara kebijakan dividen 
terhadap nilai perusahaan sebelumnya seperti penelitian yang dilakukan oleh 
Mahpudin dan Suparno (2016) serta penelitian dari Yuniarti (2015) yang 
menyatakan bahwa ada hubungan signfikan positif antara kebijakan dividen 
dengan nilai perusahaan. Namun penelitian dari Mayasari et al. (2015) dan 
Sinarmayarani dan Suwitho (2016) menyatakan hal yang berbeda. Penelitian 
mereka menyimpulkan bahwa kebijakan dividen bersignifikan negatif terhadap 
nilai perusahaan. 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah penelitian ini 
memadukan faktor keputusan manajemen keuangan yaitu kebijakan dividen 
dengan kinerja keuangan yaitu profitabilitas, leverage dan menambahkan 
variabel likuiditas untuk memperkuat faktor kinerja keuangan dan melihat 
pengaruhnya terhadap nilai perusahaan karena nilai perusahaan dipengaruhi oleh 
banyak faktor diantaranya keputusan manajemen keuangan dan kinerja 
perusahaan itu sendiri. Penggunaan variabel akuntansi pada penilaian harga 





keberhasilan suatu perusahaan perlu dilakukan analisis laporan keuangan yang 
dapat dilakukan dengan  menggunakan rasio keuangan. Investor selaku pihak 
yang berkepentingan dengan informasi keuangan akan selalu melakukan 
penilaian terhadap rasio keuangan perusahaan sehingga investasi yang 
dilakukannya dapat memperoleh keuntungan berupa dividen atau capital gain, 
sehingga perubahan pada rasio keuangan dapat memberikan sinyal positif atau 
sinyal negatif  kepada investor dan dapat mempengaruhi harga pasar perusahaan. 
Perbedaan yang kedua adalah pada penelitian ini sampel yang digunakan 
berupa perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar pada Bursa Efek 
Indonesia. Pemilihan sektor properti dan real estate dikarenakan sektor properti 
ini merupakan indikator yang penting guna menganalisis kesehatan ekonomi di 
suatu negara karena sektor ini merupakan sektor yang pertama kali memberi 
sinyal sedang jatuh atau bangunnya keuangan sebuah negara (Zulkarnain: 2016). 
Hal tersebut yang membuat sektor properti menarik untuk diteliti. 
Perbedaan yang ketiga adalah penelitian ini menggunakan Basic Earning 
Power (BEP)  untuk mengukur profitabilitas perusahaan. BEP digunakan karena 
menurut Alyani (2016) rasio ini dapat menunjukkan efektivitas dan efisiensi 
pengelolaan seluruh investasi yang dilakukan oleh perusahaan. Perbedaan 
selanjutnya adalah penelitian ini meneliti pengaruh kebijakan dividen tunai dan 
pengaruh besaran dividen tunai yang dibayarkan perusahaan terhadap nilai 
perusahaan. Penelitian ini menggunakan dividen tunai dalam melihat kebijakan 
dividen perusahaan karena dividen dalam bentuk tunai itu lebih banyak 





dividen tunai membantu mengurangi ketidakpastian dalam melaksanakan 
aktivitas investasinya pada suatu perusahaan (Abdullah: 2009) 
Menurut Agustina (2017) profitabilitas, likuiditas, dan leverage itu saling 
berhubungan. Jika biaya yang ditimbulkan dari pinjaman lebih kecil dari biaya 
modal sendiri maka sumber pendanaan yang berasal dari hutang akan lebih 
efektif dalam menghasilkan laba. Kemudian, dengan semakin besarnya likuiditas 
maka kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba akan berkurang karena 
adanya kelebihan modal kerja yang dibutuhkan.  
Profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan dividen menurut Sholikhah 
(2017) juga saling berhubungan. Jika profitabilitas perusahaan tinggi maka 
kemampuan perusahaan dalam membayarkan dividennya akan semakin tinggi 
pula. Kemudian dengan semakin besarnya likuiditas maka akan semakin besar 
pula kemungkinan pembayaran dividen yang dilakukan perusahaan. Namun jika 
leverage perusahaan terlalu besar maka perusahaan akan cenderung menahan 
labanya untuk melunasi biaya bunga dan angsuran pinjaman yang harus 
dibayarkan daripada membayarkan dividennya kepada pemegang saham 
perusahaan sehingga dividen yang dibagikan akan semakin kecil.  
Berdasar latar belakang diatas, penulis hendak melakukan penelitian yang 
berjudul “Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Leverage Terhadap Nilai 








1.2  Perumusan Masalah 
 Rumusan masalah pada penelitian ini adalah: 
1. Apakah profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan? 
2. Apakah likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan? 
3. Apakah leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan? 
4. Apakah kebijakan dividen tunai berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan? 
1.3  Tujuan dan Manfaat Penelitian 
 Tujuan dari penelitian ini antara lain untuk: 
1. Mendapatkan bukti empiris bahwa profitabilitas berpengaruh positif 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 
2. Mendapatkan bukti empiris bahwa likuiditas berpengaruh positif signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
3. Mendapatkan bukti empiris bahwa leverage berpengaruh positif signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
4. Mendapatkan bukti empiris bahwa kebijakan dividen tunai berpengaruh 
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Sedangkan manfaat dari penelitian ini antara lain: 
1. Bagi akademisi. Penelitian ini dapat menjadi sarana dalam menambah 
referensi dalam materi pembelajaran mengenai faktor-faktor yang 





2. Bagi investor. Penelitian ini dapat menambah informasi mengenai faktor apa 
saja yang harus diperhatikan dalam memilih perusahaan yang hendak 
dijadikan investasi. 
3. Bagi peneliti selanjutnya. Penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi 
jika hendak mengadakan penelitian sejenis kedepannya. 










Gambar 1.1 Kerangka Pikir 
 
Kerangka pikir diatas menggambarkan faktor keputusan manajemen 
keuangan dan kinerja keuangan perusahaan yang mempengaruhi nilai 
perusahaan. Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini adalah 
profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan dividen. Variabel dependen dari 













1.5  Sistematika Penulisan 
 Sistematika penulisan pada penelitian ini dibagi menjadi lima bab yang 
terdiri dari: 
BAB I   : PENDAHULUAN 
Berisi latar belakang, perumusan masalah, tujuan dan 
manfaat penelitian, kerangka pemikiran, dan sistematika 
penulisan. 
 BAB II : LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN 
HIPOTESIS 
Berisi teori yang digunakan dalam penelitian ini dan 
pengembangan hipotesis yang hendak diteliti. 
 BAB III  : METODE PENELITIAN 
Berisi populasi dan sampel, jenis dan sumber data, definisi 
dan pengukuran variabel, dan metode analisis data pada 
penelitian ini. 
  BAB IV  : HASIL DAN ANALISIS 
Berisi pembahasan mengenai hasil dan analisis yang 
menguraikan berbagai perhitungan yang diperlukan untuk 







BAB V  : KESIMPULAN DAN SARAN 
Berisi pembahasan mengenai kesimpulan dan saran dari 
analisis yang telah dilakukan peneliti pada bagian 
sebelumnya.
